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· 学 术 要 论

























































制 上 看 ， 当 中 央 银 行 实 行 扩 张 性 货 币 政 策
时,货币供应量(Ms)增加导致利率(i)下降,公众






从 表 1可 知 ， 我 国 从 1996年 5月 份 到
2002年2月份这一段时间内连续八次降息，这
在一定程度上刺激了股票价格的上升。我们
























本 市 场 的 目 的 便 扭 曲 为 “ 圈 钱 ” ， 而 所
“圈”来的钱并不用于扩大再生产，而是以
其 他 种 种 方 式 花 费 掉 ， 对 企 业 竞 争 力 的 增
强 、 投 资 的 增 加 并 没 有 带 来 多 少 有 益 的 帮






















必 将 更 多 考 虑 融 资 成 本 和 融 资 风 险 ， 因 而
“惜贷”现象比较严重；由于上市公司大多
















· 学 术 要 论

















































































路 上 升 到 10份 的 106.5， 就 10月 份 来 说 ，
CPI上涨6.5%，可以看出，通货膨胀已成为
经济不稳定的潜在因素。






























的 收 益 更 大 ， 仍 会 把 有 限 的 资 金 投 在 股 市
中，股价将居高不下。
第二，当为了刺破股市泡沫而采取减少





























过 股 价 的 变 化 能 反 映 出 未 来 经 济 运 行 的 状
况。但根据不少学者的研究，我国股票综合
指数与实际GDP的关联度弱，股票市场上普
遍 存 在 的 监 管 不 力 、 投 资 者 的 非 理 性 行 为
（如羊群行为、过度乐观和短期行为等）等
非基础性因素的影响在我国尤其突出，加上
我 国 股 票 市 场 自 身 不 完 善 ， “ 政 策 市 ” 、
“投机市”明显，在我国通过货币政策来干




上 ， 货 币 政 策 对 于 股 票 价 格 没 有 直 接 的 作
用，盲目的用货币政策来干预只会导致股票
价格进一步膨胀。对于股票价格泡沫，关键
在于完善股票市场，调整市场主体和客体结
构，建立健全相关法律法规，加强监管，打
击投机行为，正确地处理货币政策和股票市
场运行情况的关系，进一步完善和疏通货币
传导机制，让货币政策走向市场化，保证股
票市场的健康发展，使我国股票市场能够真
正发挥它“晴雨表”的功能。
三、当前我国货币政策干预对资本市场
的影响
四、结论及展望
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